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Ctéte, prosim, dlleZité upozornéni na posledni strané!

S&P500 prekonava rekordy na pockani

Makro udalosti tydne byla pate¢ni data z US trhu prace. Pocet nové vytvorenych
pracovnich mist mimo zemédélstvi prekonal odhady trhu a potvrzuje, ze je tamni pracovni
trh stale robustni. Mira nezaméstnanosti se ale v kontrastu s odhady mirné zvysila. To by
mohlo podpofit Fed k dalSimu sniZzeni arokovych sazeb na prosincovém zasedani.

Prazska burza
Tydenni vykon

Prazsky index PX za tento tyden vzrostl o 1,86 % a je na 1 713,45 bodech. To je nejvyssi
hodnota za poslednich Sestnact let. K historickému rekordu na drovni 1 936,10 mu zbyva posilit
jesté asi +13 %.

Nejlepsim titulem byl v tomto tydnu Colt CZ. Bez podstatnéjSich zprav i presto pfidal +5,83 %
t/t (654 CZK). Velky zajem investorl je charakterizovan masivnim nardstem zobchodovaného
objemu, ktery byl vice nez jedendctkrat vyssi, nez je dlouhodoby primér. Vysokého zhodnoceni
dosahly také banky. Erste Group se s +5,41 % 1/t (1 363,50 CZK) vrétila po dvou klesajicich
tydnech na rlstovou trajektorii. Jeji hodnota rostla kazdy den v tomto tydnu. Komeréni banka
pridala +4,72 % t/t (853,50 CZK). Philip Morris CR tento tyden posilil hned ve &tyfech dnech a
celkem si pfipsal +2,35 % t/t (16 580 CZK). Kofole se podafilo rlistem o +1,32 % t/t (385 CZK)
vymazat korekci pfedchoziho tydne. Posilily také akcie spole&nosti Primoco (+3,33 % t/t, 930
CZK).

Z bank mirné klesla za tyden jen Moneta (-0,33 % t/t, 122,60 CZK). Nedafilo se ani pojiStovné
VIG, kter4 tento tyden odevzdala 0,67 % t/t (736 CZK). Nejvic ale oslabil za tento tyden CEZ.
Cena akcie klesla 0 2,08 % 1/t (941,50 CZK).

Tabulky s vykonem index( a jednotlivych akcii jsou na dalsf strané.
USA

Index S&P500 rostl prvni tfi dny v tydnu a dosahoval tak novych historickych maxim. Ve &tvrtek
mirné korigoval nicméné je stéle slu$né nad hranici 6 tisic bodl. Od pondéli do &tvrtka si pfipsal
+0,71 %. Dnes zah4jil obchodovani ristem o +0,3 % a dosahl opét nového historického
maxima. Je jen tésné pod urovni 6 100 b. Za cely tyden by mohl index pfidat +1 %.

Evropa

Evropsky index STOXX Europe 600 kazdy den v tomto tydnu roste. Se ziskem +2 % t/t
(krétce pred koncem obchodovani v patek 6. 12. 2024) je to tfeti riistovy tyden v Fadé.

Datum a ¢as dokonceni: 06. prosince 2024, 16:39
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Podstatné korporatni zpravy

Tento tyden byl kalendaf chudsi na podstatnéjsi korporatni zpravy.

Co se da cekat pristi tyden?

Z makrodat to bude inflace za velkou louzi. A v Evropé rozhodne o nastaveni ménové politiky
ECB. Cekame snizeni sazeb o 25 bb.

Po Ut St Ct P& t/t
PX Index (CR) 1,34% 0,17% -0,39% 0,46% 0,27% 1,86%
S&P 500 (USA) 0,24% 0,05% 0,61% -0,19% 0,37% 1,08%
Stoxx Europe 600 0,66% 0,37% 0,37% 0,40% 0,22% 2,05%

Zdroj dat: Bloomberg; STOXX kratce pred koncem patecniho obchodovani;

SPX kratce po zalatku pateCni seance

06.12.2024 dnesni zavére€na cena  dennizména  tydenni zména

Prague Stock Exchange | 1713,45 0,27% 1,86%
CEZ 941,50 -0,05% -2,08%
Colt CZ Group SE 654,00 -1,36% 5,83%
Komeréni Banka 853,50 1,85% 4.72%
Erste Group Bank 1 363,50 0,41% 5,41%
Moneta Money Bank 122,60 -1,13% -0,33%
Vienna Insurance Group 736,00 0,27% -0,67%
Philip Morris CR 16 580,00 0,12% 2,35%
Kofola CeskoSlovensko 385,00 0,00% 1,32%
Gevorkyan 272,00 0,00% 0,00%
Primoco UAV 930,00 0,00% 3,33%

Zdroj: Bloomberg
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu ¢€i prodeje jakéhokoliv investi¢niho nastroje nebo jinou
vyzvu ¢i pobidku k jeho ndkupu &i prodeji. VeSkeré zde obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za divéryhodné, nicméné timto nepfiebira zaruku za jejich piesnost a Uplnost, akoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komer¢ni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez predchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvirce trhu pro investi¢ni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodd

s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivat(, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komercéni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfilezitostné obchodovat nebo
drzet investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Autofi tohoto dokumentu nejsou opravnéni nabyvat
investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu. To neplati v pfipadé, kdy informace uvedené v tomto dokumentu predstavuji Siteni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pii poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientlm.

Komer¢ni banka, a.s. nepfebira nad rdmec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vySe uvedend osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroveri vyhledat
nezdvislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze investi¢ni nastroj
uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro v8echny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastroji nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investiéni rizika, pfi¢emz hodnota investice miize stoupat i klesat a neni
zaru¢ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

zmén devizovych kurzl s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komer&ni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpist, a
jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. piijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajma pii tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporu€eni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi Gtvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuiji v souladu s vnitfnimi predpisy upravujicimi stret zajma.

Z4adné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podmingno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komer¢ni banky, a.s. s investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autor(i tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji i
vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou ur€eny verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentm pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor(l tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu presné odpovidaji jeho osobnimu pohledu
na uvedené investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim ¢i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam splfiujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpist.

Tento dokument neni investiénim doporu¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani
nepredstavuje investi¢ni poradenstvi dle zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisu.

Pro podrobnosti prosim navstivte internetovou stranku http:\\www.trading.kb.cz.
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Doporuceni v tomto dokumentu ani samotny dokument nebyly pfed zvefejnénim zpfistupnény dot&ené spole€nosti.

Toto doporuceni neni aktualizovano v pravidelnych intervalech. Datum dalSi aktualizace dosud nebylo stanoveno a bude
ovlivnéno relevantnimi zménami faktd podstatnych pro toto doporuceni tak, aby odrazelo vyvoj spoleénosti nebo sektoru.

Hlavni metody, které Komeréni banka pouziva pro uréeni cilové ceny akcii, jsou analyza diskontovanych volnych penéznich tok(
(cash flow) a sektorové srovnani. Dalsi metody mohou byt pouzity, pokud budou analytikem uznany za vhodné (mj. soucet
ocenénych ¢&asti, diskontované dividendy, diskont ¢i prémie k &isté hodnoté aktiv). Cilova cena je stanovena na obdobi dvanacti
mésicl. Komeréni banka pouZziva tfi stupné investi¢nich doporuceni: koupit, drZet a prodat. Doporuceni je stanoveno na obdobf
tfi az Sesti mésicl. Hlavnim faktorem pro uréeni doporucéeni je rozdil mezi aktudlni trzni cenou a cenou cilovou vypocitanou
analytiky KB. Doporuceni zohlednuje takeé dalSi faktory, o kterych analytik pfedpoklada, ze mohou ovlivnit titul a trh v obdobi 3-
6 mésicl po vydani doporuceni. Cilova cena vyrazné nad soucasnou trzni cenou tak nemusi automaticky znamenat doporuéeni
»koupit“ pro dal&ich 3-6 mésicl nasledujicich po obdobf prvnich 3-6 mésicl od vydani doporuéeni. Ocenovaci metody a kli¢ové
faktory pro uréeni doporucéeni jsou vysvétleny v textu kazdé analyzy.

Graf nize zobrazuje strukturu stupiili platnych investi¢nich doporuceni akciovych analytikll Ekonomického a strategického
vyzkumu KB (8 doporuceni).

Investi¢ni doporuéeni akciového vyzkumu KB

V revizi
20%

Koupit
60%

Drzet
20%

Prodat
0%

Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

F e

Doporuceni KB Equity Research pro 12mésiéni horizont

KOUPIT: odhadovany celkovy vynos ve vysi 15 % a vice v horizontu nasledujicich 12 mésict

DRZET: odhadovany celkovy vynos ve vy$i 0 az 15 % v horizontu nasledujicich 12 mésicl

PRODAT: odhadovany celkovy vynos niz&i nez 0 % v horizontu ndsledujicich 12 mésicd.

Celkovy vynos pro akcionafe znamena odhad cenového zhodnoceni akcie plus v8echny odhadované penézni dividendy vcetné
ptrijmU z mimofadnych dividend vyplacenych v nasledujicich 12 mésicich. Konkrétni doporucenf je uréeno podle odhadovaného
celkového vynosu uvedeného vyse v ¢ase zahdjeni pokryvani akcie nebo zmény doporuéeni. V mezi¢ase mlze dojit k cenovym
pohybdm ¢&i jingym situacim na trzich, které mohou implikovat jiné doporu¢eni. Takové mezitimni odchylky od plvodniho
doporuéeni jsou mozné, ale jsou predmétem revize KB Equity Research.
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Prehled doporuceni vydanych KB a vztahy s jednotlivymi emitenty

. Colt CZ Group MONETA Philip Morris
CEZ SE Kofola Money Bank &R Avast 02 CR
Pfehled poslednich doporuéeni k titulim jednotlivych emitentt
Doporuceni drzet koupit koupit Vv revizi koupit konec konec
Cilova cena 923 CZK 921 CZK 402 CzZK v revizi 17 041 CZK pokryvani pokryvani
Datum 15.11.2024 09.02.2024 03.09.2024 25.07.2024 21.03.2024 07.09.2022 25.02.2022
Cena v den publikace 907 CZK 574 CZK 299 CZK 111,4 CZK 15 400 CZK 205,1 CZK 270 CZK
Investi¢ni horizont 12 mésich 12 mésicd 12 mésich 12 mésicd 12 mésich
Autor B. Trampota B. Trampota B. Trampota B. Trampota B. Trampota
Pfehled doporuéeni za pfedchozich 12 mésici (Etvrtletné)
Doporuceni koupit koupit koupit koupit drzet koupit koupit
Cilova cena 1034 CZK 652 CZK 313 CzK 102,8 CZK 18 349 CZK 600 GBp 362 CZK
Datum 07.09.2023 16.12.2022 29.05.2023 19.10.2023 03.03.2023 11.02.2021 26.03.2021
Doporuceni koupit koupit koupit koupit koupit koupit koupit
Cilova cena 1393 CzK 645 CZK 381 CzZK 104,6 CZK 18 183 CZK 466 GBp 293 CZK
Datum 07.06.2022 17.01.2022 12.05.2022 05.09.2022 11.02.2022 30.08.2019 08.01.2020
Doporuceni Vv revizi Vv revizi V revizi koupit koupit v revizi koupit
Cilova cena Vv revizi V revizi Vv revizi 109,7 CZK 16 512 CZK Vv revizi 298 CZK
Datum 10.05.2022 31.03.2021 15.02.2022 31.08.2021 20.11.2020 14.08.2019 12.12.2018
Doporuceni koupit koupit koupit Vv revizi koupit koupit koupit
Cilova cena 905 CZK 357 CzK 367 CZK V revizi 18 308 CZK 342 GBp 270 CZK
Datum 10.12.2021 27.11.2020 12.01.2021 07.05.2021 03.12.2018 15.06.2018 18.08.2017
L DFCF DDM

Metody ocenéni DFCF DFCF DFCF ERM DDM DFCF DFCF DDM
Cetnost doporucéeni 1x rocné 1x rocné 1x rocné 1x rocné 1x rocné 1x rocné 1x rocné
PFimy ¢i nepfimy podil emitenta na
zékladnim kapitalu KB vy&§i nez 5% ne ne ne ne ne ne ne
Jiny vyznamny finanéni zajem KB a/nebo s
ni propojené osoby ve vztahu k ne ne ne ne ne ne ne
emitentovi
Primy Ci neptimy podil KB na zakladnim

. ) v s ne ne ne ne ne ne ne
kapitdlu emitenta vyssi nez 0,5 %
Primy ¢i nepfimy podil autora publikace
na zékladnim kapitalu emitenta vyssi nez ne ne ne ne ne ne ne

0,5%

Vyznamny finanéni zdjem osob
podilejicich se na tvorbé doporuceni ve ne ne ne ne ne ne ne
vztahu k emitentovi

Vztahy Komeréni banky s jednotlivymi emitenty

Management nebo spolu management

emisi CP pfislusného emitenta za ne ano ne ne ne ne ne
poslednich 12 mésict

Smluvni vztahy pro poskytovani
investicnich sluZzeb mezi KB a pfislusSnym
emitentem

Komercni banka maZe mit s emitenty uzavienu smlouvu o poskytovani nékterych investicnich sluzeb, tyto
informace podléhaji bankovnimu tajemstvi a nemohou byt zverejnény.

Dohoda o rozsifovani investi¢nich
doporuceni mezi KB a pfislusnym ne ne ne ne ne ne ne
emitentem

KB market making pro tituly prislusného

. ne ne ne ne ne ne ne
emitenta

Pozn.: DFCF — Model diskontovaného volného cash flow, DDM — Dividendovy diskontni model, ERM — Excess return model
Zdroj: Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komer¢ni banka
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